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a AMAR 


Pérez Companc, Te- 
chint, Soldati, Citi- 
bank, Benito Roggio, 
Astra y Macri han sido 
los grandes benefi- 
ciados del proceso de 
privatizaciones que 


SIETE EMPRESAS 
SE QUEDARON CON CASI TODO 


se desarrolló hasta 
ahora. El Estado lleva 
recaudados 6018 mi- 
llones de dólares en 
efectivo y absorbió tí- 
tulos de la deuda por 
12.056 millones a va- 
lor nominal. 


la mejor garantía 
para sus negocios. 


o (E hanco...ciuda 
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SNOIUZLGAI 


Las estaciones de trabajo 


A 


en el mundo. 


del sistema Action Office, 
disenado por Herman Miller, 

son la herramienta seleccionada 
por las empresas de vanguardia, 
para el equipamiento integral 
de sus oficinas. 


ACTION OFFICE 
Un sistema increiblemente versátil 
adaptable a todo tipo de tareas. 


Jorge Gregorio Pérez Companc 


PEREZ COMPANC 


1. Ferrocarriles: —Participa en Ferroexpreso Pam- 
peano. 


2. Peaje: —Concesión de 421 km de las rutas $ 
YATE 

3. Municipalidad de Bs. As.: —Concesión para la re- 
modelación del Centro Cultural Recoleta y la cons- 
trucción de un shopping. 


4. Teléfonos: —Controla el 15,3 Yo de la sociedad 
inversora que posee el 60 % de las acciones de Tele- 
fónica, y además tiene el 3,9 Y de las acciones prefe- 
ridas. 

—A su vez ADPT, fondo de títulos liderado por 
el Banco Río del mismo grupo, posee en Telefónica 
el 4 % de las acciones ordinarias y el 24,1 Yo de las 
preferidas. 

—Controla el 25 Yo de la sociedad inversora que po- 
see el 60 Yo de las acciones de Telecom. 


5. Electricidad: —Controla el 12,5 Vo de la socie- 
dad inversora que compró el 60 % de la central Cos- 
tanera. 

—Controla el 40,5 Yo de la sociedad inversora que 
compró el 51 Yo de Edesur. 

6. Gas: —Controla el 25 Yo de la sociedad inverso- 
ra que compró el 70 Y de la Transportadora Sur. 

—Controla el 25 Y de la sociedad inversora que 
compró el 70 Y de la Distribuidora Metropolitana. 

7. Petróleo: —Compró el 28 Yo de la refinería Cam- 
po Durán. 

—Posee el 18 Yo del área central El Tordillo. 

—Posee el 37,7 Vo del área central Puesto Hernán- 
dez. 

—Posee el 28 Y del área central Santa Cruz Il. 

—Concesión de las áreas marginales Veta Escondi- 
da, Rincón de Aranda, Cacheuta, El Manzano, Pun- 
tilla del Huincar, Jagiel de los Machos, Bajada del 
Palo, Restinga Ali, Faro Vírgenes, La Amarga Chi- 
ca, Aguada Villanueva, Altiplanicie del Payún. 

—Concesión del área Río Turbio del Plan Argenti- 
na. 


Colección 


“Sistemas de amoblamiento para el equipamiento de oficinas, viviendas, sanatorios, industrias y laboratorios. 


Florida 890, 1' piso, 1005, Buenos Altes 
311-9073, 312-9600 FAX 312-2615. 
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(Por Marcelo Zlotogwiazda) 

En 1973 el grupo Pérez Com- 
panc abarcaba diez empresas. Once 
años más tarde la lista había subido 
a53, y en 1987 conformaban el hol- 
ding 84 compañias, entre las que fi- 
guraban firmas de mucha enverga- 
dura como el Banco Río, la petrole- 
ra, la constructora Sade, Pecom Nec, 
la Petroquímica Pasa y Carrefour. 
Como se ve, el fenómeno de concen- 
tración económica no es nuevo en la 
Argentina, pero desde que comenzó 
el proceso de privatizaciones alcan- 
zóÓ una magnitud desproporcionada. 
Siguiendo con el ejemplo de Pérez 
Companc, en apenas tres años y me- 
dio ese conglomerado agregó a su 
patrimonio una importante tajada 
del negocio telefónico, concesiones 
municipales, una transportadora y 
una distribuidora de gas, la partici- 
pación en un estratégico ferrocarril 
cerealero, una central de generación 
eléctrica, la mitad de SEGBA, más 
de 400 kilómetros de rutas por pea- 
je, una refinería, tres áreas centra- 
les de petróleo y más de diez yaci- 
mientos marginales. 

Si bien el vertiginoso fortaleci- 
miento de los grandes holdings es 
una realidad en casi todo el mundo 
y también lo era en la Argentina pre- 
menemista, lo que ha ocurrido aquí 
en los últimos tres años tiene una 
particularidad muy significativa: una 
cosa es que el poder económico más 
concentrado conquiste espacios co- 
mo fruto del crecimiento o a costa 
de sus competidores privados, y una 
muy distinta es que —como ahora— 
lo haga gracias al desmantelamien- 
to del Estado. Las diferentes conse- 
cuencias políticas de esas alternati- 
vas son por demás obvias. 

Vistas desde la óptica del oficia- 
lismo, las privatizaciones han cum- 
plido un rol preponderante para via- 
bilizar el modelo en curso. No sólo 
fueron funcionales para la articula- 
ción de la alianza con el poder eco- 
nómico y con la banca acreedora, si- 
no también permitieron generar el 
superávit fiscal necesario para pagar 
deuda externa sin necesidad de 
emitir. 

Pero eso tuvo altísimo precio. Por 
un lado se gestó un enorme desba- 
lance de poder entre los grandes gru- 
pos y el resto de la sociedad, situa- 
ción que se agrava porque el Estado 
ni siquiera se propone contrapesar 
ese desequilibrio con entes regulado- 
res, organismos de control y un apa- 
rato jurídico eficaz e independiente. 
La impunidad con que los dueños de 
Aerolíneas Argentinas están desqui- 
ciando la empresa o la falta absolu- 
ta de protagonismo por parte de la 
Comisión Nacional de Telecomuni- 
caciones (en más de dos años de ges- 
tión privada no se conoció ni un 
apercibimiento, ni una multa, ni si- 
quiera una protesta verbal), son ape- 
nas dos evidencias. 

Peor aún, ya que casi todo lo que 
se ha privatizado son negocios y em- 
presas estratégicas y monopólicas, 
donde ni siquiera operan ciertos me- 
canismos reguladores del mercado 
competitivo que atenúen la despro- 
tección de la sociedad. 

Además, si bien es cierto que en 
el esquema vigente no hubiese habi- 
do estabilidad alguna sin la ayuda de 


los fondos que ingresaron al Gobier- 
no por el desguace estatal, una recau- 
dación cash de 6.018,7 millones de 
dólares (ver cuadro) no parece un 
monto que justifique haber vendido 
la mayor parte del activo público. 

Es cierto que el pago con títulos 
también permitió reducir la deuda 
pública en algo más de 12.000 millo- 
nes de dólares. No obstante, es tan 
cierto como lo anterior que mientras 


Santiago Soldati. 


SOLDATI 


1. Ferrocarriles: —Dueño del 
20 Yo de Ferroexpreso Pampea- 
no. 

—Posición dominante en la 
concesión del ramal Delta- 
Borges. 

2. Televisión: Socio de Tele- 
fé. 

3. Municipalidad de Bs. As.: 
—Compró uno de los galpones 
de Puerto Madero. 

—Concesión para el manteni- 
miento de áreas verdes. 

—Servicios hospitalarios en el 
Tornú, Roca y Alvear. 

4. Agua: —Controla el 21 Yo 
de la concesionaria de Obras Sa- 
nitarias. 

5. Teléfonos: Posee el 5,2 Yo 
de la sociedad inversora que es 
dueña del 60 % de Telefónica. 

6. Electricidad: Tiene el 25 Y 
del consorcio que compró el 
60 Y de la central Gúemes. 

7. Gas: —Es dueña del $ Y 
del área Aguaragúe de la cuen- 
ca noroeste. 

—Tiene el 20 % de las accio- 
nes del consorcio que ganó el 
70 % de la Transportadora 
Norte. 

—Controla el 28 Yo de la so- 
ciedad inversora que compró el 
70 Yo de la Distribuidora Bue- 
nos Aires Norte. 

8. Petróleo: —Controla el 
23,3 Yo del área central Santa 
Cruz 1. 

—Controla el 17,9 Y del 
área central Palmar Largo. 

—Concesión de las áreas 
marginales El Chivil, Surubi, 
Ipaguazú. 


Roberto Rocca 


los activos en manos del Estado casi 
desaparecieron, la deuda pública ac- 
tual no es muy inferior a la de 1989. 


benerales y coroneles 


El de Pérez Companc es quizás el 
caso más impresionante pero no el 
único. Ellos y un puñado de viejos 
y nuevos capitales de industria, en- 
tre los que sobresalen Techint, Sol- 
dati, Citibank, Macri, Astra y Beni- 
to Roggio, se quedaron con la parte 
del león de las empresas y negocios 
públicos. Son los nuevos generales. 

Aunque esta semana quedaron he- 
ridos al no haber podido ganar nin- 
guna de las ocho distribuidoras de 
gas, Techint compite codo a codo 
con Pérez Companc el liderazgo en 
apropiación del Estado: con la com- 
pra de Somisa consiguieron solidifi- 
car el oligopolio siderúrgico que ya 
tenian con Propulsora y Siderca; des- 
de la nada, lograron convertirse en 
uno de los pesos pesado del negocio 
petrolero y gasifero; hicieron su pri- 
mera incursión en el área eléctrica y 
en ferrocarriles (dominan el ramal 
Rosario-Bahía Blanca); y como si eso 
fuera poco, ganaron concesiones mu- 


1. Ferrocarriles: —Controla el 58 % del Ferroexpreso Pam- 
peano. 

2. Peaje: Concesión de 1204 km en rutas 7, 8 y 193. 

3. Municipalidad de Bs. As.: Mantenimiento de calles zo- 
nas 3. 

—Manejo del catastro. 

4. Siderurgia: Compró Somisa. 

5. Teléfonos: Controla el 8,3 % de la sociedad inversora de 
Telefónica que posee el 60 Yo de las acciones. 

6. Electricidad: Controla el 51 Yo de Edelap, en sociedad con 
Houston. 

7. Gas: —Controla el 20 Yo de la sociedad inversora que com- 
pró el 70 Yo de la Transportadora Norte. Tiene como socios 
a Soldati, Nova, Petrogas y Donwon. 

—Controla el 25 Yo del área Aguaragúe en la cuenca noroeste. 

8. Petróleo: —Controla el 42,8 Y del área central Tordillo. 

—Concesión de las áreas marginales Bajo Baguales, Fortín 
de Piedra, El caracol norte, Tres nidos, José Segundo, La Ca- 
lera, Selva María, Atuel Norte, Los Bastos, Atamisqui, Catriel 
Viejo, Agua Salada. 


nicipales, más de 1200 km de ru- 
tas con peaje y participan de la su- 
perrentable Telefónica. 

Lejos de las magnitudes de P. C. 
o Techint, Soldati y Roggio se dis- 
putan el premio de los que más han 
aprovechado la volada en propor- 
ción al tamaño que tenían antes de 
las privatizaciones. Los números de 
Soldati son espectaculares: en apenas 
tres años más que duplicó el volumen 
de los activos del grupo, que subie- 
ron de 153 a 338 millones de dóla- 
res. A eso contribuyó su fantástico 
crecimiento en petróleo y gas, la rea- 
parición (eran los dueños de la Ita- 
lo) en electricidad y la diversifica- 
ción hacia teléfonos, ferrocarriles, 
medios de comunicación (además de 
Telefé, Radio Continental y canales 
de cable en la Argentina y Chile) y 
Obras Sanitarias. 

Ya eran dueños de la Compañia 
General de Combustibles (Puma), de 
Dapsa, de Agar Cross, de Argengas, 
de MckKee, de Interpetrol, entre 
otras. 


FEMESA. 


FEMESA. 


na $. 


1. Ferrocarriles: —Muy probable adjudicatario de la linea Mitre de 
—Muy probable adjudicatario de la línea Urquiza y los subtes de 


—Muy probable adjudicatario de la línea Sarmiento de FEMESA. 
2. Peaje: —Concesión de 308 km de las rutas 36, 38 y 005. 
—Concesión de 1040 km de las rutas 9 y 34. 

—Controla el 25 Y de la concesionaria de la Ruta 2. 
3. Municipalidad de Bs. As.: —Mantenimiento de calles de la zo- 


—Servicios hospitalarios en el V. Sársfield, Zubizarreta y Argerich. 
4. Petróleo: —Concesión de las áreas marginales El Chivil, Caña- 
dón Pilar, Pico Salamanca y El Sauce. 


1. Teléfonos: —Controla el 20 Y de las acciones ordinarias de la 
sociedad inversora que posee el 60 Y de Telefónica. 

—Adquirió una considerable cantidad de acciones en la subasta pú- 
blica de Telecom. 

2. Gas: —Posee el 25 % del consorcio que se adjudicó el 70 % de 
la Transportadora Sur. 

3. Electricidad: —Es socio en Edelap. 

4. Frigorífico: —Tiene alrededor del 10 Y en el Santa Elena. 

5. Papel: —Controla Celulosa Argentina, lo que le significa el con- 
trol del 25,7 Y de Celulosa Puerto Piray y el control del 17,8 % de 
Alto Paraná (se incluye como privatización porque el principal acree- 
dor era el Estado, a quien le pagó con títulos de la deuda externa.) 
6. Siderurgia: —Posee el 33,3 Y de Altos Hornos Zapla. 

7. Turismo: —Es dueño del 44 Yo del Hotel Llao Llao. 


Alejandro Andam 


ar 


Aldo Roggio. 


Av. Leandro N. Alem 1067/PIso 6YCap. Fed/Tel: 313-1024/2907 | 
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SINOUZLAI 


Ricardo Gruneisen (h). 


Francisco Macri. 


MACRI 


1. Ferrocarriles: Controla el 
46,5 Yo del consorcio que está a pun- 
to de adjudicarse el ramal Buenos 
Aires-Mar del Plata. 

2. Peaje: Concesión de 1080 km de 
las rutas 9, 12, 11 y 33. 

3. Municipalidad de Bs. As.: 
—Concesión de las autopistas metro- 
politanas. 

—Catastro. 

— Informatización de Rentas. 

— Infracciones de tránsito. 
—Mantenimiento de calles en zo- 
nas 6 y 7. 

4. Agua: —Concesión de Agua de 
Corrientes. 

5. Gas: —Domina la sociedad que 
se adjudicó el 90 Yo de la Distribui- 
dora Centro. 

—Domina la sociedad que se ad- 
judicó el 60 Yo de la Distribuidora 
Cuyana. 


ASTRA 


1. Electricidad: —Controla el 40 Yo de la so- 
ciedad inversora que compró el 51 Y% de Ede- 
nor. 

2. Gas: —Tiene el 20 Yo de las acciones del 
consorcio que se quedó con el 70 Y de la Dis- 
tribuidora Metropolitana. 

3. Petróleo: —Posee el 10,5 Y de la refine- 
ría Campo Durán. 

—Tiene el 42 Y del área central Santa 
Cruz Il. 

—Controla el 45 Yo del área central Vizcache- 
ras. 

—Concesión de las áreas marginales Buena 
Esperanza, Bloque 127, Cañadón León, Tres Pi- 
cos, Restinga Alí, Cerro Overo. 

—Concesión del área Río Turbio del Plan Ar- 
gentina. 


Así de fácil... 1 


Utilizar el servicio de 
ANDREANI POSTAL es sumamente 
sencillo.Se completa el sobre de 

la carta con los datos del 

destinatario y del remitente, aclarando 
los correspondientes códigos postres. 
Luego, se adhiere la estampilla de 
ANDREANI POSTAL y se deposita la 
carta en el buzón habilitado en la 
receptoria más cercana. 


- Así de simple... ! 


Usted cuenta con 
receptorías 

ANDREANI POSTAL 

en todo el país. 

Podrá reconocerlas 
fácilmente por el buzón 
de Andreani instalado 


POSTAL 
Correo Pervano 


Tan facil... 
mo pegar una 


ampil 


e 
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Benito Roggio era un grupo des- 
conocido fuera del mundo económi- 
co y, básicamente, se dedicaba a la 
construcción. Ahora se tutean con 
ese nombre todos los porteños a los 
que Cliba les recoge la basura, los de- 
safortunados que no tienen otra Op- 
ción que atenderse en los hospitales 
Vélez Sarsfield, Zubizarreta o Arge- 
rich, los que transitan por las calles 
de la Capital que ellos ¿mantienen?, 
los que pagan el peaje de la varias ru- 
tas nacionales —entre ellas la recien- 
temente encarecida Ruta 2—, y es ca- 
si seguro que muy pronto también 
sean un nombre común para los pa- 
sajeros de subtes y de varios rama- 
les del ferrocarril urbano. Han cre- 
cido tanto que hasta se metieron en 
petróleo. 

Un rasgo distintivo de Astra en lós 
últimos años es que ha optado por 
una estrategia de poner todos los 
huevos en la canasta energética (ven- 
dió su participación en Movicom, se 
deshizo de la empresa de navegación 
Astramar y de la constructora Astra 
Evangelista). El mismo criterio apli- 
có en las privatizaciones, donde ju- 
gó fuerte pero exclusivamente en pe- 
tróleo, gas y electricidad. 

A Socma (Sociedades Macri) no le 
fue tan bien como sus antecedentes 
inducían a pronosticar y encima su- 
frieron el revés de perder Obras Sa- 
nitarias por un ínfimo 1 por ciento. 
Sin embargo, no es para despreciar: 
manejan más de 1000 km de rutas 
por peaje, fueron los privilegiados en 
las controvertidas concesiones muni- 
cipales de Carlos Grosso, ganaron 
dos de las ocho zonas de distribución 
de gas, la obras sanitarias correnti- 
na y, muy probablemente, la conce- 


_sión del ferrocarril a Mar del Plata. 


Todo eso se agrega a Sevel, Manli- 
ba, Philco, Sideco, lecsa y varias 


SOLICITADA 


PAIMI 
PROGRAMA DE COBERTURA EN SALUD MENTAL 


Ante el lanzamiento esta semana del Programa de Cobertura en Salud 
Mental del INSSJP para el Area Metropolitana según Licitación N* 15/92, que marca un 
cambio importantisimo para los afiliados al Instituto al generar un sistema centrado en 
la prevención, la rapida atención de la enfermedad y la rehabilitación que compremete 
a las instituciones a un trabajo hacia la comunidad, donde la Salud Mental de la 
población es el objetivo compartido del Instituto las beneficiarios y las 


DE LA LICITACION 


La amplitud y calidad del Programa se refleja en la presentación a la 
Licitación Pública de la casi totalidad de las Instituciones Psiquiatricas y 
Psicoterapauticas Privadas y Públicas, incluyendo muchas que jamás habian trabajado 
con Obras Sociales. Esto se tradujo en la presentación de 97 propuestas que propon 
tan cubrir en conjunto a más de 8.000.000 de personas excadiendo en mas del 600% 
las necesidades del 1.350.000 afiliados del Instituto en el Area Metropolitana. Más de 


otras sociedades. 

El Citibank es el mejor ejemplo de 
cómo los acreedores se cobraron par- 
te de la deuda comprando empresas 
con títulos. Antes de las privatizacio- 
nes eran exclusivamente un banco. 
Ahora son, además, dueños de Ce- 
lulosa, de otras dos papeleras, de una. 
porción de Telefónica, de un frigo- 
rífico, de un hotel, de una siderur- 
gia y participan en una distribuido- 
ra de gas y en una generadora de 
electricidad. 

A esas siete hermanas que arrasa- 
ron con las adjudicaciones, le sigue 
un lote de grupos que también se lle- 
varon lo suyo. Amalia Lacroze de 
Fortabat se quedó con el Ferrocarril 
Roca, clave para el transporte de ce- 
mento hacia y desde la planta de Lo- 
ma Negra en Olavarria. Aunque no 
necesita de nuevas insignias para re- 
cibirse de general, Bunge €: Born re- 
cuperó terreno perdido con su reso- 
nante triunfo —en sociedad con la 
italiana Camuzzi-Gazometri— en las 
dos distribuidoras de gas que cubren 
la mitad sur del país. Antes habian 
ganado las acciones que no contro- 
laban en Atanor y Petroquímica Rio 
Tercero y, dentro de un consorcio de 
cerealeras, los elevadores del puerto 
de Quequén. Pluspetrol y Cadipsa se 
llenaron los bolsillos con áreas petro- 
leras. Y en este lote de coroneles de 
conquistas estatales también milita 
un banco: el Morgan posee partici- 
paciones importantes en Edenor, Te- 
lecom y en la Transportadora de Gas 
del Norte. 

Ya han ganado mucho terreno pe- 
ro no es poco lo que les queda por 
ganar. Faltan privatizar varios ferro- 
carriles, la Caja Nacional de Ahorro 
y Seguro, activos y acciones de YPF, 
las petroquímicas Bahia Blanca y Ge- 
neral Mosconi, buena parte de Agua 
y Energía y de Hidronor y, sin ago- 
tar la lista, todo el paquete provin- 
cial que incluye nada menos que a los 
bancos. : 


o consultar al 
tel: 28-0051 para 

saber cúal es la receptoría 
más próxima a su domicilio, 


Con ANDREANI POSTAL usted 
asegura que su correspondencia 
llegue a destino en sólo 24 hs. 


Así de seguro...! 


Contra el envío de cada pieza postal 
usted recibe un talón - comprobante 
que garantiza la certificación del 
envío y con la seguridad que sólo 
pues ofrecerle una empresa 

ider en servicios: 
ANDREANI . 


'*_—  Andreani llega. 
Siempre. 


Antes. 
a 


Santo Domingo 3220 - Tel.: 28-0051/0052/0053/4046/4186/4195 - 28-4199/4376/4884 - 21-4194 - Fax: 28-3939/2925 
(1292) Barracas - Buenos Aires 
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100 técnico del Instituto partiparon en una intensa evaluación cruzada de estas ofertas, 
auditando a cada una con equipos multidisciplinarios que concurrieron a todas 


LA ADJUDICACION 


Contando muchas variables entre ellas: 
ANTECEDENTES 
CAPACIDAD PRESTACIONAL 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
POSIBILIDADES DE ADAPTARSE AL NUEVO SISTEMA. 

Se seleccionaron prestadores de las tres Asociaciones que trabajan con el 
Instituto APTSA-ACLYSAN-CLASME, prestadores independientes y nuevos 
prestadores 

Algunas instituciones que prestaban servicios al Instituto no fueron 
adjudicadas por la inmensa sobreoferta prestacional 


AGRADECEMOS 


Las Instituciones Adjudicatarias agradecen al INSSJP el haber sido 
seleccionadas en una Licitación tuetemente competitiva, reiterando su compromiso de 
trabajar en conjunto entre sí, con el Instituto y con los aliados para el desarrollo de 
este programa; sabiendo y tratando de superar rápidamente las dificultades inherentes 
que generan inevitablemente los procesos de transición en los grandes cambios. 

INSTITUCIONES ADJUDICADAS PERTENECIENTES A: 

ACLYSAN: (" ASOCIACION DE CLINICAS Y SANATORIOS NEUROPSIQUIATRICOS”) 

Clinica San Gabriel- Clinica Banfield- Clinica Crusamen- Clinica San Cayetano- Clinica 
San Miguel - Instituto Psicopatología Castelar - Clinica Santa Mónica- : 

APTSA : (“ASOCIACION DE PRESTADORES DE TRATAMIENTOS SIQUIATRICOS AMBULATORIOS”) 
Consultorios Psiquiatricos y Psicologicos Bs As.- Consultorios Psiquiatricos y 
Psicologicos Quilmes - Instituto de Psiquiatria Dinámica de San Martín - Centro Medico 
Santa Ana.- Centro Medico Asistencial del Dr Rolla - Centro de Día - Centro de 
Psicopatología y Hospital de Día "Del Pilar" - Programa de Salud Mental - Campi 
Ramos S'R.L - Clinica Santa Rita 

CLASME: (* CAMARA DE CLINICAS ACREDITADAS EN SALUD MENTAL") 

Caip s.r.! - Clinica Marañon - Clinica San Michele s.a.c.¡ - Clinica Therapia - Clinica 
Dupuy - Clinica Internos s.r.! - Clinica Vivencias s.a- Clinica Moravia ute - Clinica 
Santa Rosa - Plan de Salud Mental - Clinica Flores- Clinica Psiquis - Clinica 1.A-P 
OTRAS INSTITUCIONES: 

Clínica Agalma Banfield capi UTE - Clinica Ducont s.r.1- Clinica La Estancia - Clinica 
Alberí Schweitzr - Clinica Tempora - Clinica San Isidro Sur - Clinica San Jorge - 


(Por M.Z.) En los últimos años 
proliferaron las consultoras 
económicas, pero eran sólo dos las 
que competian en el mercado de los 
seminarios. Desde el año próximo, 
a la puja entre M.A.M. Broda « 
Asociados y el Estudio de Economía 
y Negocios Alpha, se sumará MS 
Consultores. Carlos Melconian y Ro- 
dolfo Santángelo saldrán a jugar ese 
partido con dos experimentados pro- 
tagonistas en el métier de dar char- 
las y pronósticos: su ciclo contará 
con la participación de Juan Carlos 
de Pablo y Rosendo Fraga, quienes 
a partir de marzo cambiarán la ca- 
miseta de Broda por la de MézS. 
La consultora Alpha, heredera de 
la que catapultó a Javier González 
Fraga a la élite de gurúes de la city, 
reúne dos o tres veces al año a todos 
sus clientes en el Club Alemán o el 
Hotel Claridge, donde a lo largo de 
toda una jornada, Pedro Lacoste, 
Debora Giorgi y Hernán del Villar 
le presentan “escenarios” sobre lo 
que se viene. 
Miguel Angel Broda ofrece un “*ci- 
clo”” más frecuente. Una vez por mes 
sus abonados se juntan en un audi- 


torio que alquila el Banco de Boston -.- 


para escuchar sus perspectivas y mu- 


nirse de la catarata de estadísticas y 
proyecciones. Hasta ahora su expo- 
sición se complementaba con las de 
De Pablo y Fraga. Pero Broda, 
quien en estos días debe estar más 
que contento con la buena campaña 
de Atlanta en Primera B (contribu- 
yó con bastante dinero a reflotar el 
club), va a sufrir el sinsabor de que- 
darse con ninguno de ellos dos. 

Fruto de viejos encontronazos que 
alcanzaron un punto de máxima ten- 
sión cuando Broda dijo que “Juan 
Carlos es empleado mio; nunca fue 
socio””, durante un recordado deba- 
te con Roberto Frenkel que apareció 
en CASH, De Pablo decidió romper 
lanzas con Broda y se llevó consigo 
a Rosendo Fraga. 

Para colmo, ambos participarán 
de los ciclos mensuales que a partir 
de marzo brindará MéS, la consul- 
tora que Melconian y Santángelo 
crearon cuando dejaron de trabajar 
con Broda. 

Un anticipo de esas reuniones fue 
la que el jueves brindó MáS en el se- 
lecto restaurante Bulls $: Bears de 
Salguero y Costanera. Los pronós- 
ticos del cuadro adjunto son un re- 
sumen del optimismo que demostra- 
ron. 


BARILOCHE 
DESDE OTRO 
PUNTO DE VISTA, 


ADDN/DDI ASALA DE JUEGOS ABOITE SALON DE CONVENCIONES 
APISCINA CLIMATIZADA Y CUBIERTA ASAUNA AGIMNASIO 
AMASAJES E INSTRUCTOR OPCIONALES AWMUELLE Y EMBARCADERO 
PRIVADO APLAYA PRIVADA APARQUE DE 3 HAS. CON ESPECIES 
UNICAS Y UNA CASCADA NATURAL Ak ATENCION PERSONALIZADA (EL 
HOTEL TIENE SOLO 25 HABITACIONES) APOSIBILIDAD DE REALIZAR 
EXCURSIONES DESDE EL MUELLE DEL HOTEL A"COURTS DE TENNIS + GOLF 


PLAN PROMOCIONAL NAVIDAD Y VERANO. 
LA FIESTA DEL 31/12 ES INOLVIDABLE 


LA CASCADA HOTEL 


eS 
Adm y ventas: Sta Fe 2485 p 12 Cop 
[ab Nuevos números: 821-1121 (rotativo) Fox: 821-8145. 


En Bariloche: Ay E Bustillo Km 6 
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Tel: 41-088/ 41-220/ 41-046 Fox: 41-076 


Desde el jardín 


El verano arreciaba cuando don Evaristo 
«decidió que era hora de poblar el patio con al- 
go más que plantas. Su primer impulso fue 
comprar algún silloncito cómodo como para 
.matear. Años de cine lo hicieron pensar en uno 
tipo director, de caño, plegable y con asien- 
to de lona. En Carrefour se lo ofrecieron a 
19,90 y no dejó de observar que los tubos 
estaban esmaltados en color blanco. Se fue 
hasta Deporcamping (Santa Fe 4830), y allí 
le salía 25 pesos. En el 400 de Callao encon- 
tró ala Proveeduría Deportiva, pero por ca- 
da sillón, éstos con asientos de tela vinílica, 
le pidieron 37, “Cuesta 27 pesos”, le dijo el 
vendedor de Atorrasagasti (Bartolomé Mi- 
tre y Pasaje Rivarola), quien no dejó de se- 
ñalarle que el precio tenía que ver con que 
el asiento era acolchado. No se decidió por 
ninguno, pero del último local salió con un 
paquete con moño: un raro sillón director 
de hamaca, que le costó 37 pesos. “La nona 
se lo merece””, se lo escuchó murmurar. 

“*Lo que preciso más que nada es una me- 
sa”, pensó acto seguido. La de fibra plásti- 
ca, pie metálico plegable y 1,20 m de diá- 
metro le salía 69,90 en Carrefour. No notó 
ninguna diferencia con la que había visto a 
92 en Atorrasagasti. Y tampoco con aquélla 
por la que pedían 100 en Mesiplast (San- 
ta Fe 5400), aunque ésta era más chica, de 
1,10 m. 

Casi insolado de tanto caminar al medio- 
día, decidió que antes que nada tenía que ele- 
gir la sombrilla. **Si es de jardín se llama pa- 
rasol””, le dijo el vendedor de Atorrasagasti, 
con simpatía pero haciéndolo sentir un po- 
co analfabeto, mientras le ofrecía uno de lo- 
na plástica y 2 metros de diámetro por 121 
pesos. En Deporcamping, tenía anotado, el 
de lona y 1,60 de diámetro costaba 62,90. Y 
en Proveeduría 72,50 el de 1,80. 

Caballero al fin, quiso quedar bien con su 
esposa. En tantas tardes de cine ella había 
suspirado con las reposeras blancas estilo 
Hollywood que no podía obviarlas en su re- 
corrida. ““Se los llama carretón, son de ca- 
no esmaltado y tiras de acrilico flexible y se 
reclinan a dos posiciones diferentes””, qui- 
so instruirlo un empleado que lo único que 
logró fue transformar su calor en fastidio vi- 
rulento. En Atorrasagasti costaba 152. En 
Mesiplast, 95. Contó los escasos billetes de 
la cartera y volvió refunfuñando a su casa. 
Por suerte lo esperaba la vieja con un amar- 
go espumoso. 


El nuevo avión presidencial fue motivo de numero- 
sas notas periodísticas. Los detalles sobre el dormito- 
rio especial para su ilustre viajero, así como las como- 
didades especiales para sus servidores y acompañantes, 
incentivaron la imaginación de la sociedad. La factura 
de 66 millones de dólares pasada por el fabricante pro- 
vocó un verdadero shock de conciencia entre quienes 
sufren la crisis y más aún entre quienes creen que ese 
monto se podía haber gastado en otros rubros que no 
merecieran el calificativo de objeto de lujo como ése. 

El Presidente respondió airadamente a esas críticas. 
En su opinión, ese avión es un elemento necesario para 
la seguridad y la eficacia de sus actividades oficiales en 
el país y en el exterior. En prudente silencio, diversos 
organismos públicos apoyan objetivamente este último 
criterio. Su método consiste en clasificar a los aviones 
(igual que a los camiones y a las locomotoras) como 
bienes de capital, sin discriminar su uso final. El ingre- 
so de ese avión al país, entonces, va a inflar el rubro 
de importaciones de bienes de capital en diciembre (que 
aumentarán en 66 millones de dólares) y el monto de 
los recursos destinados a la inversión en el cuarto tri- 
mestre del año (que se deducen en parte de la estadísti- 
ca anterior). 

Las oficinas de difusión del Ministerio de Economía 
van a exhibir con alegría, no exenta de orgullo, los da- 
tos sobre la marcha de la economía global que sugiere 
un proceso exitoso, dado que la inversión crece. Pocos 
vana preguntar sobre el contenido real y detallado de 
esas cifras cuya metodología repica los sueños del rey 
Midas: ellas transforman un objeto de lujo en un bien 
de capital, un gasto de consumo en inversión. 

Un ejemplo de 66 millones de dólares no es una anéc- 
dota de menor cuantía. La Argentina no cuenta con da- 
tos confiables. Pero sí con resultados que consuelan a 
los comitentes y difusores de la información. Y a los 
usuarios del avión. 


Precios en pesos d 
En cada superme! 
brero último (1) Y 


Todo va mejor 


segun presentación: 


poca 6 el precio de fe- 


cado se compar 
el actual (a). 
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Acciones 


Precio Variación 
(en pesos) (en porcentaje) 

Viernes Viernes Semanal Ultimos Ultimos 

11/12 18/12 30 días 12meses 

Acindar 1,61 1,57 -2,5 5,1 -57,7 
Alpargatas 0,71 0,765 7,8 2,4 -50,0 
Astra 2 ÑO, 2,85 3,6 10,5 -17,2 
Atanor 0,92 0,90 -2,2 -28,1 -56,6 
Bagley 6,20 6,25 0,8 8,6 38,9 
Celulosa 0,465 0,42 -9,7 -4,3 -84,0 
Comercial del Plata 5,90 5,35 -9,3 39,0 -4,7 
Siderca 0,63 0,635 0,8 16,9 -63,9 
Banco Francés 8,05 8,30 3,1 22,0 11,9 
Banco Galicia 5,05 4,95 -2,0 21,5 124,7 
Garovaglio 2,42 2.05 -15,3 -23,5 -79,6 
Indupa 0,42 0,39 TAL) -24,2 -85,7 
Ipako 1,95 1,72 -11,8 -23,4 -79,6 
Ledesma 0,57 0,535 -6, 1 8,9 -71,1 
Molinos 6,85 6,90 0,7 18,1 -18,0 
Pérez Companc 6,23 650 4,3 35,1 -23,5 
Nobleza Piccardo 5,00 4,85 -3,0 24,0 9,7. 
CINA (ex Renault) 27,80 28,40 EA 12,2 244,4 
Telefónica 3,02 3,08 2,0 12,6 — 
Telecom 2,85 2,86 0,4 18,2 - 
Promedio bursátil -1,9 11,8 -18,8 


ninas (0])] yá 


AS”: Alfredo Zaiat) Con más 
ganas de descorchar el cham- 
pagne de fin de año que de transar 
papeles, los operadores están segu- 
ros de que van a levantar las copas 
con un mercado animado y cotiza- 
ciones en alza. Después de una ma- 
laria que a varios les costó mucho 
más que el puesto de trabajo, una 
plaza entonada será apenas un con- 
suelo por las fuertes pérdidas sufri- 
das en el semestre negro. Tanta segu- 
ridad de los financistas sobre la pro- 
bable evolución de las acciones tie- 
ne su fundamento en el aliviado es- 
cenario monetario de los próximos 
dias: el Banco Central compró más 
de mil millones de dólares en lo que 
va del mes liberando en contraparti- 
da una montaña de pesos y, además, 
restableció los pases (préstamos a las 
entidades contra garantía de títulos 
públicos). 

Nuevamente han fallado los pro- 
nósticos de los especialistas de la 
City: el panorama monetario de es- 
te mes no ha sido tan duro como se 
esperaba. Si bien es cierto que los 
bancos se vieron en la obligación de 
desarmar sus posiciones en divisas 
para conseguir los pesos suficientes 
para satisfacer la necesidad de fon- 
dos de las empresas y del público, na- 
die puede negar que la evolución de 
la demanda de dinero está desorien- 


El Buen Inversor 


FIESTA DE FIN DE AÑO 


Los financistas adelantan 
un feliz fin de año en el 
recinto bursátil. Tanta 
seguridad se sustenta en 
la caída del costo del 
dinero, tendencia que el 
Banco Central decidió 
reforzar al restablecer el 
mecanismo de pases. Los 
operadores están 
optimistas, y para 
apuntalar ese estado de 
ánimo el índice 
inflacionario de este mes 
volverá a sorprenderlos. 


(Cotización en casas de cambio) 
Viernes anterior 0,9910 


LUNES 0,9910 
MARTES 0,9910 
MIERCOLES 0,9915 
JUEVES 0,9925 
VIERNES 0,9910 


=Ñ 


Enero 1992 .. 


Agosto ...... 
Setiembre 
Octubre ..... 
Noviembre . 
Diciembre* 


18%. 
* Estimada. 


pá 
Inflación 


(en porcentajes) 
Diciembre caconiccococioso 


Inflación acumulada desde noviembre de 1991 a noviembre de 1992: 


tando a los consultores y a los mis- 
mos técnicos monetarios del Central. 

Por ese motivo, los ahorristas no 
deben tomar como una verdad reve- 
lada para diseñar una cartera de in- 
versión el anticipo de una aguda li- 
quidez en enero y febrero. Muchos 
analistas opinan que las masivas 
compras de dólares realizadas por el 
BC inundaron de pesos el sistema, 
intervenciones que se convertirán en 
un boomerang para el titular de la 
entidad monetaria, Roque Fernán- 
dez. Sostienen que luego de que pa- 
sen las fiestas, los bancos han de 
presionar en el mercado cambiario 
con los fondos excedentes que ten- 
drán en sus cajas, obligando al Cen- 
tral a devolver los dólares adquiridos 
durante este mes. 

Otro grupo de especialistas, sin 
embargo, piensa que el escenario fi- 
nanciero no será tan desahogado, ya 
que aseguran que las entidades con- 
tinuarán con aprietos monetarios du- 
rante enero. En ese mes deberán de- 
volver los pases tomados en éste y, 
al mismo tiempo, tendrán que poner 
en orden sus cuentas con el Central, 
pues el instituto emisor flexibilizó la 
integración de los encajes de diciem- 
bre para mitigar la asfixia moneta- 
ria. 

Pese a esa divergencia de Opinio- 
nes, en una o en otra posición se 
coincide con que la tasa de interés es- 
tará mucho más cerca del 20 que del 
30 por ciento anual. Esta predicción 
en definitiva es lo que entusiasma a 
los operadores bursátiles. Con tasas 
bajas las acciones y bonos tienen ma- 
yor chance de experimentar un reco- 
rrido positivo. 

Los analistas técnicos, que basan 
sus pronósticos en figuras que se for- 
man a partir de series estadísticas, no 
se cansan de adelantar una sustan- 
cial mejora de las cotizaciones. Es- 
timan que después que el MerVal 
—índice de los principales papeles de 
la plaza— se afiance en un nivel de 
390-400 puntos (el viernes cerró a 


Depósitos en Dólares 


Banco de la Ciudad le brinda 
lo que usted prefiere 
rentabilidad segura y garantizada. 


( hanco..ciudad 


413), el mercado pegará un salto de 
por lo menos 20 por ciento. El obje- 
tivo trazado por estos especialistas es 
alcanzar en el corto plazo un Mer- 
Val de 490 puntos. 

La marcha de la economía jugará 
en esta ocasión a favor de ese pro- 
nóstico. En los principales despachos 
de la City descansa el informe ela- 
borado por el INDEC para Domin- 
go Cavallo, en el que se afirma que 
con el relevamiento de precios de la 
primera semana de diciembre se pro- 
yecta una inflación de apenas, 0,3 
por ciento. 


La cantidad de 
$ que existen 
(en millones) 

en$ enu$s 


8750 8830 
11.155 11.256 


Circ. monet. al 17112 
Base monet al 172 
Depósitos al 14/12 

Cuenta corriente 

Caja de ahorro 1162 1173 

Plazos fijos 4080 4117 
Nota: La circulación monetaria es la 
cantidad de dinero que está en 
poder del público y en los bancos. 
La base monetaria son los pesos del 
público y de los bancos más los 
depósitos de las entidades 
financieras en cuenta corriente en el 
Banco Central. Se tomó el tipo de 
cambio correspondiente a cada 
fecha. Los montos de los depósitos 
corresponden a una muestra 
realizada por el BCRA. 


1688 1703 


Tasas 


Lunes Viernes 

Plazo fijo a 7 días 2,0 

a30 días 2,1 
Caja de ahorro 0,8 
Call money AS 
Nota: La tasa de interés es 
efectiva mensual. Todos los 
valores son promedios de 
mercado y para los plazos 
fijos se toma la que reciben 
los pequeños y medianos 
ahorristas. 


RICARDO 
COBANERA 


Gerente de Grédito Argentino 
Sociedad de Bolsa. 


—¿El mercado ha superado los problemas de midez de fin de 
00. 

—Las dificultades monetarias están suavizadas. Cabe mencio- 
nar que el actual escenario financiero se debe a un cambio en las> 
expectativas económico-políticas de los agentes económicos. El Go-: 
bierno ha tomado la delantera dando un nuevo ímpetu a las pri- 
atizaciones y, a la vez, ha manifestado mayor dureza en el tema 
Aerolíneas Argentinas. 

—¿Cuál es la perspectiva del negocio accionario en 1993? 
—El derrumbe de las cotizaciones culminó en noviembre. La 


¿no moderadamente ascendente, con una marcada selectividad. 
:  —¿A qué papeles apuesta? 


o apuesto a compañías que deban competir con el exterior, des- 
cartando entonces alos sectores petroquímico y sirúrgico. Soy par-: 
cialmente optimista con las firmas alimentarias y sí apuesto fuerte a 
las telefónicas y a las empresas energéticas. 


recorrido positivo? 
— Insisto en que lo peor ya pasó, pero el crecimiento de las cotiza- 
ciones lo condicionó al ajuste fiscal, fundamentalmente por el la- 
do del gasto público. Tengo dudas, sin embargo, para el largo plazo 
respecto del llamado capitalismo popular de mercado. Un porcen- 

+ taje importante de pequeños y medianos ahorristas compraron ac- 
ciones de Telecom, y los que pasaron por mis manos ya se 
desprendieron de esos papeles, asumiendo la pérdida. Se dirá que 

así son las reglas del mercado libre. Pero hay que darle la posibili- 

dad al público de entrar en el mercado de capitales y acceder a 

porciones del capital de las empresas privatizadas. Esto apunta a: 

una mejor distribución del ingreso en el largo plazo, pues los sec- 

tores que se privatizan tienen un alto retorno. El Gobierno está 
esperando el mejor momento para vender las acciones, pero no 

necesariamente ese momento será el mejor para la gente. , 

—¿Qué aconseja a quienes aún no vendieron sus acciones de 

¿Telecom? ; 

: —Que no las liquiden. Incluso les recomendaría que compren; 
¿ más papeles. Estimo que Telecom puede alcanzar el precio de cor- 

te de la licitación durante el próximo año. 

—¿Cómo armaría una cartera de inversión? 
—Colocaría un 25 por ciento en BIC V, otro tanto en acciones 

y el resto en bonos en dólares (BOCON y Bónex '89 alquilados). 

—¿Qué acciones elegiría? 

—Telecom, Comercial del Plata, Astra y Pérez Companc. 
—¿Cuál sería la renta que obtendría con esa cartera? 
—Entre un 20 y un 25 por ciento anual en dólares. 

—¿Usted apuesta a que la paridad cambiaria se mantiene 1 a. 

1 hasta fin del '932 

—Si estuviera tan seguro de que la actual paridad no se modifi- 

¿ cará hubiera incrementado la porción del portafolio de inversión de- 

¿dicada al BIC V. De todos modos, creo que será muy difícil que e 

.en 1993 se produzca una alteración en el tipo de cambio. 


Bónex 
Precio Variación 
(en pesos) (en porcentaje) 

Serie A Viernes Viernes Semanal Ultimos Ultimos 

11/12 18/12 30 días 12 meses 
1984 90,20 89,50 -0,8 10 115 
1987 83,00 82,70 0,4 1,2 100 
1989 73,40 73,60 0,3 15 58 


Nota: Los precios son por las láminas al 100 por ciento de su valor sin 
descontar las amortizaciones y rentas devengadas. 


Bónex en dólares 


Variación 
(en porcentaje) 
Serie Viernes Viernes Semanal Ultimos Ultimos 
11112 18/12 30 días 12meses 
1984 90,90 90,75 -0,2 0,56 
1987 83,60 83,00 -0,7 18 
1989 74,35 74,60 0,3 18 


Nota: Son los precios que hay que pagar por las láminas de 100 dólares. 


Precio 


eor parte ya pasó. Creo que las acciones emprenderán un cami-. 


—Me gustan las empresas ligadas a procesos de privatización. 


—¿Por qué está tan seguro de que las acciones han de tener un: 


: 1 
Operadores de la Bolsa de Var Varsovia, reabierta después de 50 años. 


Aunque más atenuados, los sobresaltos socioeconómicos continúan. 


Las reformas económicas (111) 


Al MEDIO CAMINO 


Uno más entre los signos del 

profundo cambio en la Europa 
del Este: el Comité de Coordinación 
para el Control Multilateral de las 
Exportaciones Estratégicas (CO- 
COM) propuso a las naciones ex so- 
cialistas un proceso de colaboración 
que, de ser aceptado, facilitará el en- 
vío a esos países de alta tecnología 
de uso civil y militar. El giro históri- 
co en la política del organismo —in- 
tegrado por 16 países de la OTAN— 
puso fin a más de cuatro décadas de 
proscripción y, en teoría, debe faci- 
litar el tránsito hacia economías de 
mercado apoyadas en herramientas 
aptas para reforzar el impulso mo- 
dernizador. 

El levantamiento del bloqueo tec- 
nológico mostrará sus frutos a me- 
diano plazo, justo cuando —según 
se viene anunciando— comenzarán 
a observarse las ventajas de haber de- 
jado atrás los sistemas centralizados. 
Por lo pronto, la utilidad de los cam- 
bios no está del todo clara en la zo- 
na. Descontando a Yugoslavia, to- 
davía inmersa en su guerra civil, Ru- 
mania, Bulgaria y Polonia recién em- 
piezan a experimentar alguna mejo- 
ría. Mientras, Hungría se consolida 
como la más avanzada en sus refor- 
mas y Checoslovaquia muestra una 
realidad dual, dada su inminente 
partición en dos países. 

La inflación continuó azotando 
los territorios antes gobernados por 
el comunismo, luego de que en 1991 
alcanzara una tasa media de 150 por 
ciento. A su vez, prosiguió la con- 
tracción del volumen de producción 
(sobre todo en el sector estatal). Asi, 
sólo hay razones para cierto optimis- 
mo en Polonia, que este año puede 
alcanzar un crecimiento de su pro- 
ducto nacional que revierta el ciclo 
del último trienio. Debe considerar- 
se que en 1990-91 la reducción del 
PIB fue de 20 por ciento en este país; 
de 35 en Bulgaria; de 20 en Checos- 
lovaquia, y de 14 en Hungría. 

Al mismo tiempo, las estadísticas 
revelan que desde 1989 los salarios 
reales descendieron aproximadamen- 
te un 30 por ciento en toda Europa 
del Este y el desempleo no baja del 
11/12 por ciento de la población eco- 
nómicamente activa. 

Los vaivenes y los sobresaltos so- 
ciopolíticos de todo tipo dan pie a 
que se formule el mismo tipo de pre- 
guntas en la región. El experto de 
CEPAL Osvaldo Sunkel sintetizó los 
interrogantes en uno: ¿cómo pueden 
aplicarse las reglas de juego y las po- 
líticas macroeconómicas convencio- 
nales en países que carecen de las es- 
tructuras institucionales y culturales 
más elementales de una economía de 
mercado? 

Al analizar la experiencia del área, 


Europa del Este prosigue 
su transición post- 
socialista sin levantar 
cabeza, salvo en el caso 
de Polonia que este año 
dejará de decrecer. Los 
cambios estructurales aún 
están dando “sus 
primeros pasos”, según 
los expertos. 


en un trabajo realizado junto con 
Carlos Abad (de la Universidad 
Complutense de Madrid), el econo- 
mista latinoamericano advirtió sobre 
el impacto de la estrategia de shock, 
caracterizada por la liberación de 
precios y los planes de estabilización 
macro. “Los primeros resultados ya 
son preocupantes por sus graves con- 
secuencias en términos de recesión y 
costos sociales, aunque en lo más di- 
fícil —las reformas institucionales y 
los cambios estructurales en la eco- 
nomía real — aún se están dando los 
primeros pasos.”” 

La situación es tan grave que el 
economista Andrés Solimano, de la 
División de Transición y Ajuste Ma- 
croeconómico del Banco Mundial, 
arribó a una '*paradoja”” en sus es- 
tudios. **El camino al libre mercado 
parece exhibir una intervención ac- 
tiva del Estado, tanto en la estabili- 
zación macroeconómica como en el 
reestructuración y privatización em- 
presariales, así como en la creación 
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del nuevo marco legal e institucio- 
nal.” 

Otra enseñanza de la transición 
pos-socialista, según Solimano, es 
que dado que el proceso de reconver- 
sión previsiblemente durará muchos 
años “es evidente que deberá existir 
algún tipo de política industrial, ya 
sea explícita o de facto”. Mientras 
las nuevas dirigencias (aunque en al- 
gunos casos son las mismas, recon- 
vertidas) se ponen a tono, las dificul- 
tades persistirán todavía un tiempo. 
Ello se debe, según el economista es- 
pañol Manuel Guitián, del Departa- 
mento de Asuntos Monetarios y 
Cambiarios del FMI, a que ““lamen- 
tablemente el saber sobre el funcio- 
namiento de las economías de plani- 
ficación central se está quedando rá- 
pidamente obsoleto, mientras el re- 
lativo al funcionamiento de las eco- 
nomías de mercado aún no es apli- 
cable””. 

Y esto implica problemas en cuan- 
to a la corrección de los desequili- 
brios de stocks monetarios (exceso de 
liquidez) y en los flujos (déficit pre- 
supuestarios), así como en aspectos 
de gestión macro y micro (ejemplo: 
la corrección de distorsiones en los 
precios relativos). A la vez, deben 
abordarse cuestiones estructurales 
como la apertura exterior de la eco- 
nomía, la reforma de las empresas 
estatales, los cambios en los patro- 
nes productivos y las reformas sec- 
toriales (mercado de trabajo, siste- 
ma financiero, agricultura, energía, 
etc.). 

Todas cuestiones que requieran la 
consolidación de los cambios inter- 
nos y en los que la ayuda exterior 
—si llega— apenas servirá para 
amortiguar ciertos impactos críticos. 
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TE.: 942.9022 
TE. Y FAX 941-8291 


Deguste el arte de caubitar paladares. 
COCINA TOTALMENTE RENOVADA 


Restaurant Don Luis 


Viamonte 1169 
frente al Teatro Colón 


RESERVAS 


46-1806 


e Buen Lugar 
* Mejor Cocina 
e Apreciado Servicio 


Domingo 20 de diciembre de 1992 


y NHTSIDE » 

HDN STAR ala g 
AE: Marcelo Zlotogwiazda) 

—Necesito que ustedes salgan 
como garantes de las tarjetas de sus 
empleados. 

—'¡Vos estás loco!. Fueron ustedes 
los que rompieron las pelotas para 
darles tarjetas a nuestros empleados 
y en ningún momento exigieron el 
respaldo nuestro. 

Ese diálogo telefónico entre el res- 
ponsable de la sucursal de un impor- 
tante banco y el gerente general de 
una empresa mediana del ramo quí- 
mico, que ocurrió el martes pasado, 
es un síntoma de la creciente preo- 
cupación que hay en el sistema finan- 
ciero por la morosidad en el pago de 
las tarjetas de crédito. 

Ya se acabó la época en que de- 
sesperada y desenfrenadamente los 
bancos procuraban diseminar la ma- 
yor cantidad posible de tarjetas pa- 
ra aprovechar la euforia de consumo 
del segundo semestre del año pasa- 
do y el primero de éste. Ahora que 
se acabó la fiesta no son pocos los 
que están inquietos por las conse- 
cuencias. 

Exceptuando a las tarjetas que son 
administradas centralizadamente por 
sus dueños, como American Express 
o Diners (Citibank), y a los contadí- 
simos casos de bancos emisores (Bos- 
ton, por ejemplo) de tarjetas de sis- 
tema abierto (Argencard, Visa, Car- 
ta Franca, Cabal, Banelco, etc.), la 
mayoría de los bancos no tomaron 
la suficiente precaución al momen- 
to de entregar tarjetas. A lo sumo 
exigían el recibo de sueldo, que no 
todo lo dice sobre la capacidad de en- 
deudamiento de una persona. En 
particular, en un período en el que 
muchos disponen de más de una tar- 
jeta y en el que además proliferaron 
otros mecanismos de crédito. * 

Aunque todos esconden celosa- 
mente sus datos, hay una convicción 
dominante en el sector financiero 
acerca de que desde agosto ha veni- 


do creciendo la incobrabilidad pro- 
medio del sistema. Los entendidos 
atribuyen el problema a dos motivos. 
Uno es técnico y responde precisa- 
mente a la poca seriedad con que se 
manejaron muchos. El otro es estric- 
tamente macroeconómico: con sala- 
rios reales estancados —en el mejor 
de los casos—, lo lógico era que al 
auge del uso del crédito le siguiera 
un ciclo caracterizado por el sobreen- 
deudamiento. 

El Gobierno no es ajeno a las res- 
ponsabilidades sobre el primer tipo 
de causas. Tanto en países desarro- 
llados o del Tercer Mundo existen re- 
particiones encargadas de centralizar 
la información sobre el crédito de 
empresas y particulares, que en al- 
gunos casos son privadas (el Credit 
Bureau en Estados Unidos) y en 
otros estatales (Chile por ejemplo). 
Los bancos están obligados a sumi- 
nistrar la información de sus clien- 
tes, pero también tienen el derecho 
de acceder a la base de datos para 
evaluar con completo conocimiento 
de causa las solicitudes de fondos 
que recibe cada uno. Hace no mu- 
cho el directorio del Banco Central 
fue alertado de esa carencia por un 
banco privado, que también le acer- 
có un proyecto sobre cómo armar un 
servicio de ese tipo. Pero hizo oídos 
sordos a la advertencia e ignoró la 
cuestión. Por el momento los proble- 
mas no son graves, pero podrían ser- 
lo hasta poner en jaque la solvencia 
del sistema financiero si se agudiza 
la tendencia hacia la incobrabilidad. 
Aunque no hay cifras sobre los pa- 
sivos acumulados, una aproximación 
a las dificultades potenciales es que 
la facturación por tarjetas del últi- 
mo año se calcula en unos 9000 mi- 
llones de dólares. Por supuesto que, 
para tener una dimensión acabada 
del tema, habría que sumar el crédi- 
to que está flotando fuera de las 
tarjetas. 


Si lo que está sucediendo con la 
morosidad en las tarjetas ilustra lo 
que para algunos es un parate del ni- 
vel de actividad, para otros un ame- 
setamiento y para unos pocos una in- 
cipiente recesión, el aumento en la 
discriminación de los comerciantes 
hacia el pago con dinero plástico 
también es síntoma de un renovado 
comportamiento evasor. ¡La quita 
promedio que las tarjetas les hacen 
a los negocios es de un 6 por ciento, 
lo que en principio torna inexplica- 
ble que los comerciantes tienten con 
un 10 por ciento de descuento a los 
consumidores para que abonen cash. 
La solución a esta aparente parado- 
ja es que las empresas administrado- 
ras de tarjetas son agentes de reten- 
ción de impuestos para los comer- 
ciantes: al inducir a sus clientes a pa- 
gar en efectivo, éstos intentan zafar 
de ese mecanismo de pago tributa- 
rio automático que tan buenos resul- 
tados le viene dando a Tacchi. Los 
que conocen la treta señalan que su- 
mando el descuento en la tarjeta y 
la retención de impuestos se llega a 
'un 18 por ciento sobre cada venta, 
lo que para un evasor transforma en 
conveniente el cobro en efectivo del 
90 por ciento. 


La evolución del nivel de consu- 
mo y de la recaudación fiscal no son 
los únicos desvelos con que los eco- 
nomistas pispean 1993. La agenda de. 
preocupaciones la encabezan el caos 
recesivo brasileño con su avalancha 
de exportaciones hacia aquí (no se- 
ría raro que en los próximos días Ca- 
vallo tome alguna medida al respec- 
to) y el desplome en el mercado in- 
mobiliario que, de mantenerse, im- 
pactará en la tasa de desempleo. 


De todas maneras, tanto econo- 
mistas como empresarios ya prepa- 
ran las valijas para lo que —ase- 
guran— será el segundo verano con- 
secutivo de tranquilidad. 


¡Grande, Papihi...! 


Señores feudales, sultanes y reyes procuraron poder sobre vidas y 
haciendas y perpetuarse sin límite. Hoy los medios cambiaron; los fi- 
nes no tanto. Para algunos gobernantes, el derecho es su derecho, 
la ley está para satisfacer sus caprichos, en las decisiones la gente no 
cuenta y es fácilmente manipulable. Esta carta, escrita hace sesenta años, 
muestra cómo la realidad imita al arte, y viceversa; 

“Este mes compré una república. Capricho caro, que no hallará imi- 
tadores. Era un viejo anhelo y quise satisfacerlo. Imaginaba que ser 
dueño de un país sería muy agradable. La ocasión fue propicia y el 
asunto se arregló en pocos días. El presidente estaba con el agua hasta 
el cuello. Con el tesoro vacío, decretar nuevos impuestos hubiera sido 
el signo de la caída del clan gobernante, y acaso de una revolución. 
Cierto general ya estaba organizando fuerzas y prometía cargos a los 
que se le unían. Un agente americano que allí se encontraba, me avisó. 
El ministro de Economía vino a Nueva York y en cuatro días cerramos 
trato. Le presté unos millones de dólares a la república y dupliqué el 
sueldo oficial del presidente y sus ministros. Me dieron en garantía —sin 
hacerlo público— las aduanas y los monopolios. Además, el presiden- 
te y sus ministros firmaron un convenio secreto que me da prácticamente 
el control sobre la vida de la república. Aunque yo parezca un simple 
turista de paso, cuando voy allí, soy en realidad el dueño casi absoluto 
del país. En estos días tuve que dar un préstamo bastante grande para 
renovar el material del ejército y me aseguré, a cambio, nuevos privile- 
gios. El espectáculo me resulta bastante divertido. Las Cámaras siguen 
legislando libremente, en apariencia; los ciudadanos siguen imaginando 
que viven en una república autónoma e independiente y que de ellos 
depende el curso de las cosas. No saben que todo cuanto imaginan te- 
ner —bienes, derechos, y aun la vida— depende en último término de 
un extranjero que ni conocen. Mañana puedo disponer el cierre del Con- 
greso, la reforma de la Constitución, el aumento del arancel aduane- 
ro, la expulsión de extranjeros. Si quisiera podría revelar el conve- 
nio secreto con la camarilla en el poder y sacarla del gobierno, desde 
el presidente hasta el último secretario. Y no me sería difícil obligar 
a esta república en mis manos a declarar la guerra a cualquier país li- 
míitrofe. Yo solo soy el rey incógnito de una pequeña república en de- 
sórden, pero la facilidad con que conseguí dominarla y el evidente in- 
terés de todos por conservar el secreto, me hace pensar que otros paí- 
ses son gobernados por poco numerosos comités, conocidos solamen- 
te por sus hombres de confianza, que continúan recitando con natura- 
lidad el papel de jefes legítimos.”* 

* Giovanni Papini (1881-1956), GOC, escritor italiano. 


Pato criollo 


Newton y Leibnitz, autores del cálculo diferencial (1680), renova- 
ron con él la física. La economía en 1871 incorporó ese cálculo, bus- 
cando a la vez la excelencia científica y los logros materiales de la físi- 
ca. **El nuevo análisis se esfuerza por trasladar a la economía aquellos 
métodos de la ciencia de los incrementos (cálculo diferencial) a la que 
debemos la mayor parte del control sobre la naturaleza física... nues- 
tras observaciones de la naturaleza, en el mundo físico y en el moral, 
se relacionan no tanto con las cantidades totales como con los incre- 
mentos de las cantidades”” (Alfred Marshall, 1890-1920). 


Indiquemos con una letra la cantidad total de una variable económi- 
ca; por ejemplo, p= precio de 1 kg de manzanas= 2$; P= número de po- 
bres en la Argentina= 12 millones. Los matemáticos, anteponiendo una 
d a las cantidades, indican el incremento de las mismas. Así, dp es el 
incremento del precio, y dP es el incremento del número de pobres. 


Unas veces corresponde definir una magnitud por la cantidad total exis- 
tente en un punto del tiempo (p. ej. la cantidad de dinero), llamada 
stock. Otras, en cambio, una magnitud se define por su incremento 
en un período de tiempo (p. ej. el ingreso nacional) y se llama flujo. 


La política no sólo es el arte de arreglar la vida de los políticos (se- 
gún dice J. M. de la Sota), sino también el de engañar a la gente. Hace 
poco, la máxima autoridad económica resolvió por el método de los 
incrementos dos problemas, cuya esencia corresponde a los totales. So- 
bre el asunto de la pobreza, expresó que no sabía cuántos pobres hay, 
pero sí que no habían aumentado. Sobre los precios: “No importa si 
Buenos Aires es la novena ciudad más cara del mundo, sino que hay 
estabilidad”. La primera afirmación es compatible con juzgar excelente 
el paso de 33.000.000 de argentinos pobres a otra con 32.999.999 ar- 
gentinos pobres: la pobreza bajó, pero ¿se solucionó? La segunda es 
similar: cara pero estable es p=muy altos, dp =poquito. La expresión 
dp=0 es la perfecta estabilidad de precios; centrar la atención en dp 
encubre el hecho de que el alto costo de la vida es un instrumento de 
transferencia de ingresos, de los compradores de bienes y servicios (la 
población) hacia los vendedores de los mismos (las empresas). 


Hablar de incrementos y no de totales diluye la entidad de ciertos 
problemas, los pseudosoluciona. Permite pequeños triunfos en bata- 
llas verbales, pero no arregla problemas de la sociedad. También per- 
mite expresar con una sola fórmula el sentir de muchos argentinos res- 
pecto de ese modo de solucionar problemas, como el pato criollo: dos 
pasos y un (ex/in)cremento (tache lo que a su juicio no corresponda). 


AP, 7 002720707 00 


e 


OTRA 


a 


42 millones comprometidos pa- 


S de dinero en efectivo, créditos 


$ dólares. Para afrontar esa deu- 


3 sede de la avenida Juan B., Jus- 


$ do Colorín San Luis, empresa 


S diversos créditos por un total de 
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Luego de la traumática con- 
vocatoria de acreedores provo- 
cada por la crítica situación 
financiera que soportó a fines 
de 1989, la Federación Argenti- 
na de Cooperativas Agrarias es- 
tá reordenando a paso acelera- 
do sus finanzas. La entidad coo- 
perativa ya cumplió con el 50 
por ciento de su deuda con los 
bancos acreedores —los princi- 
pales son el Nación y el Provin- 
cia de Buenos Aires—. En este 
año ha pagado 35 millones de 
dólares, de los cuales 15 millo- 
nes correspondieron al Nación. 
Este monto forma parte de los 


ra pagar en el corto plazo con 
las 18 entidades acreedoras. FA- 
CA asumió la obligación de 
cancelar ese pasivo por medio 


fiscales, Bónex y liquidación de 
bienes. El total del pasivo que 
refinanció sumó 63 millones de 


da inició una profunda reestruc- 
turación: abandonó su inmensa 


to y transfirió su participación 
en el Puerto de Quequén y ven- 
dió su planta de aceite. Estos 
dos últimos activos fueron en- 
tregados como forma de pago al 
Banco Nación. 


Los titulares de la fábrica de 
pinturas Colorín se ocuparon en 
aclarar los resultados de su úl- 
timo balance trimestral: el ejer- 
cicio culminó con una pérdida 
de 1,5 millones de pesos, pero 
1,3 millones correspondieron a 
Operaciones extraordinarias por 
indemnizaciones por ajuste de 
estructura. Colorín —su cotiza- 
ción bursátil subió casi 100 por 
ciento en este mes— elaboró un 
trabajo con la intención de mos- 
trar un cuadro de resultados que 
refleje fielmente la marcha de la 
compañía. Para ello presentó un 
balance consolidado, incluyen- 


que cuenta con los beneficios 3 
del régimen de promoción in- $ 
dustrial y que concentra el 50 3 
por ciento de la producción de $ 
la firma. De esa forma, ilustran 
los dueños de Colorín, la pintu- 
rería registró en los dos prime- 
ros trimestres del actual ejer- 3 
cicio económico un incremento 
del 9,7 por ciento en la utilidad $ 
bruta y una disminución del 3 
13,3 por ciento en los gastos $ 
operativos. Estas mejoras tienen Y 
su origen en una operación con- 
junta de capitalización de la 
compañía efectuada entre los 
accionistas mayoritarios (FIFA- Y 
CO y SOLICAN), que aporta- 
ron 14 millones de dólares, y el 
Banco Santander, que otorgó 


10,1 millones. 


La petrolera comenzará a co- 
tizar en enero en el recinto bur- 
sátil después que culmine la 
suscripción de acciones reserva- 
da al público que comenzará en 
un mes. Casi el 82 por ciento de 
la emisión fue tomado por un 
grupo de bancos. El Citibank 
será el encargado de colocar el 
resto de los papeles en la plaza 
a un precio de 0,60 pesos por 
unidad. El total de las acciones 
que cotizarán en el mercado se- 
rá de casi 50 millones. 


omingo 20 de diciembre de 1992 p 


SH 8 


